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Organes et prestataires au 31 decembre 2014 


Siege social 

1, rue Peternelchen 

L-2370 Howald (Hesperange) 

Associe-Gdrant (associd commandite) 
OLOS MANAGEMENT S.A. 

1, rue Peternelchen 
L-2370 Howald (Hesperange) 

Administrateurs de l’Associd-Gerant 

M. Andrd Wilwert, Associd-gerant de 

Wconseil, President du Conseil 

d’Administration 

M. Flavio Becca, Administrates 

Deldgud de T-Comalux S.A, 

administrateur ddldgud 

M. Eric Lux, Administrateur Ddldgud 

d’lkogest, administrateur delegue 

M. Romain Bontemps, Associd de Grant 
Thornton Weber & Bontemps, 
administrateur 

Secretaire Gen£ral de P Associe- 
Gdrant 

M. Marc Streibel, employe privd 
M. Yves Dechany, employe privd 

Conseillers en Investissement 
IKOGEST, socidte anonyme 
1, rue Peternelchen 
L - 2370 Howald (Hesperange) 

T-COMALUX S.A., societe anonyme 

1, rue Peternelchen 

L-2370 Howald (Hesperange) 


Banque Depositaire, Agent 
d’Enregistrement et de Transfert et 
Agent Payeur 

CBP Quilvest - Compagnie de Banque 
Privde Quilvest S.A., socidte anonyme 
7, rue Thomas Edison 
L-1445 Strassen, Luxembourg 

Agent Administratif Central 
Grant Thornton ABAX Investment 
Services S.A., societe anonyme 
7A, rue Thomas Edison 
L-1445 Strassen, Luxembourg 

Reviseur d’Ent reprises Agrdc 
PricewaterhouseCoopers, Socidte 
Cooperative 

2, rue Gerhard Mercator 
L-2182 Luxembourg 

Expert Independant (principal) 

DTZ Winssinger & Associates 
166, Chaussee de la Hulpe 
B-l 170 Bruxelles 

Comite Consultatif 

M. Guy Rosseljong, Directeur Banque et 

Caisse d’Epargne de l’Etat 

M. Daniel Gillard, employd privd 

M. Marc Streibel, employd privd 

M. Arnaud Gamarra, employd privd 

Conseiller Juridique au Luxembourg 

Linklaters LLP 

35, Avenue John F. Kennedy 

L- 101 1 Luxembourg 
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Informations generates 

La Socidtd est une socidtd d’investissement a capital variable (« SICAV ») constituee selon les 
lois modifies du 13 fevrier 2007 et du 10 aout 1915, etablie pour une durde illimitee sous la 
forme d’une Societe en Commandite par Actions (« SCA »), sous la denomination sociale de 
OLOS FUND, S.C.A., SICAV-FIS, (« la Socidtd ») le 16 ddcembre 2009 et avec un capital 
initial fixe a 1.250.000 6. 

En tant que societe en commandite par actions, la Societe possede deux categories differentes 
d’Actionnaires: 

® L’Associe Gerant qui est responsable de la gestion de la Societe et de ses Compartiments, le 
cas dchdant, pour des Compartiments specifiques, conjointement avec un Associd Cogerant 
spdcifique h chaque Compartiment concerne; 

• Les associds command itaires dont la responsabilite est limitee au montant de leur 
investissement respectif dans la Societd et qui ne peuvent s’immiscer dans la gestion de la 
Societd. La Societd peut avoir un nombre illimitd d’Actionnaires & responsabilitd limitde. 
Leurs droits dans la Societd sont exprimds sous la forme d’Actions Ordinaires. Lesdites 
Actions Ordinaires seront proposees aux investisseurs. 

L’Associe Gerant est OLOS MANAGEMENT S.A., une socidtd anonyme constitude selon les 
lois luxembourgeoises le 16 ddcembre 2009 et ayant un capital social de 125.000 6. Les Statuts 
de F Associd Gdrant ont fait I’objet d’une publication le 25 janvier 2010 dans le Memorial et ont 
dtd deposes au Registre du Commerce et des Societes du Luxembourg ou ils sont disponibles & 
des fins de consultation (des copies sont ddlivrdes sur demande par les personnes en charge du 
registre contre le paiement des droits applicables). Les numeros d’immatriculation de la Socidtd 
et de F Associd Gdrant aupres du Registre du Commerce et des Socidtes du Luxembourg sont 
respectivement B-l 50.333 et B-l 50.330. L’information relative aux Associds Cogerants se 
trouve dans les Suppldments des Compartiments concernes insdres au Mdmorandum de 
Placement Privd. 

Le capital social de la Socidtd correspond a tout moment a la Valeur Nette d’Inventaire totale de 
ses Compartiments telle que ddterminde selon le Mdmorandum de Placement Privd et les Statuts. 
Le capital social de la Socidtd est representd par des Actions sans mention de valeur nominale. 
Les variations du capital social seront effectuees sans publication officielle, ni enregistrement 
auprds du Registre du Commerce et des Societes du Luxembourg conformement aux regies 
applicables aux socidtes d’investissement a capital variable. Le capital souscrit de la Socidtd et 
les primes d’emission, le cas echeant, ne peuvent pas etre infdrieurs a 1.250.000 6, minimum qui 
doit etre atteint dans un delai de 12 mois & compter de F enregistrement de la Socidtd sur la liste 
officielle des Fonds d’investissement Specialisds, 
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Informations generates (suite) 

La Societe est creee pour une duree indeterminee. Cependant, chaque Compartiment de la 
Societd peut etre lance, pour une duree determine, telle que prdcisee dans le Supplement du 
Compartiment concern^ inserd au Memorandum de Placement Privd. Le Compartiment 5 Privatif 
2 a ete lance pour une duree indeterminee. 

La Societe est une societe d’investissement a capital variable (« SICAV »). La Societe est 
constituee sous la forme d’une societe & Compartiments multiples, c’est-4-dire composee de 
plusieurs Compartiments diffdrents. Chaque Compartiment represente un panier distinct d’actifs 
(investis conformement ^ la politique d’investissement propre au Compartiment concerne) et de 
passifs, auquel sont adossdes une ou plusieurs Classes d’Actions. 

La Societe est une societe fermee d’investissement a capital variable dans la mesure ou les 
Actions ne sont pas remboursables £ la demande des Actionnaires, sauf indication contraire dans 
le Supplement du Compartiment concerne insere au Memorandum de Placement Prive. Par 
ailleurs, l’Associe Gerant, le cas dchdant en accord avec I ’(les) Associe(s) Cogerant(s) du ou des 
Comparthnent(s) concerne(s) pour ie(s)quel(s) l’Associe Cogerant s’est vu recon naltre un tel 
droit de coddcision, peut decider £ titre permanent de ne pas offrir d’Actions. 

La Valeur Nette d’Inventaire (VN1) est calcuiee au Jour devaluation et a la frequence tels que 
determines par PAssocid-Gerant, le cas dchdant en accord avec l’(les) Associe(s) Cogdrant(s) du 
ou des Compart iment(s) concerne(s) pour le(s)quel(s) l’Associe Cogerant s’est vu reconnaitre un 
tel droit de codecision de temps a autre, mais au moins une fois par an le 31 ddcembre. La date et 
la frequence determindes sont specifiees dans le Memorandum de Placement Privd. 

La VNJ de chaque Compartiment, respectivement les Actions de chaque Classe reprdsentant 
chaque Compartiment, sera exprimee dans la Devise de Reference du Compartiment concernd, 
respectivement de la Classe d’Actions concernde. 
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Rapport d’audit 

Aux Actionnaires de 

OLOS FUND S.C.A., SICAV-FIS 


Nous avons cffcctuc l’audit des etats financiers globalises de l’ensemble des compartments de 
OLOS FUND S.CA., SICAV-FIS (lc « Fonds »), comprenant l’etat globalise du patrimoine et 1 ’dtat 
globalise du portefeuille des actifs immobiliers au 31 decembre 2014, ainsi que l’etat globalise des 
changements de l’actif net pour l’exercice clos a cette date et l’anncxc contenant un resume des 
principales methodes comptables et d’autres notes explicatives aux etats financiers. 

Responsabilite du Conseil d’Administi'ation de la societS de gestion pour les etats financiers 

Le Conseil d’Administration de la socictc de gestion est responsable de l’etablissement et de la 
presentation sincere de ces etats financiers, conformement aux prescriptions legales et reglementaires 
relatives a 1 ’etablissement et la presentation des etats financiers en vigueur au Luxembourg ainsi que 
d’un controle interne qu’il juge ncccssairc pour permettre 1’etablissement d’ctats financiers ne 
comportant pas d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou resultent d’en’eurs. 

Responsabilite du Reviseur d’enti'eprises agree 

Notre responsabilite est d’exprimer une opinion sur ces etats financiers sur la base de notre audit. 
Nous avons effeetue notre audit selon les Normes Internationales d’Audit telles qu’adoptees pour le 
Luxembourg par la Commission de Surveillance du Secteur Financier. Ces normes requierent de notre 
part de nous conformer aux regies d’ethique et de planifier et rdaliser I’audit en vue d’obtenir une 
assurance raisonnable que les etats financiers ne comportent pas d’anomalies significatives. 

Un audit implique la mise en oeuvre de procedures en vue de recueillir des elements probants 
concernant les montants et les informations foumis dans les etats financiers. Le choix des procedures 
releve du jugement du Reviseur d’entreprises agree, de merne que revaluation des risques que les etats 
financiers comportent des anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou resultent 
d’erreurs. En procedant a cette evaluation, le Rdviseur d’entreprises agree prend en compte le controle 
interne en vigueur dans l’entite relatif & l’dtablissement et la presentation sincere des etats financiers 
afin de definir des procedures d’audit appropriees en la circonstance, et non dans le but d’exprimer 
une opinion sur le fonctionnement efficace du controle interne de 1 ’entite. Un audit comporte 
egalement l’appr6ciation du caractere approprte des methodes comptables retenues et du caractere 
raisonnable des estimations comptables faites par le Conseil d’Administration de la societe de gestion, 
de meme que 1’appreciation de la presentation d’ensemble des etats financiers. 

Nous estimons que les elements probants recueillis sont suffisants et appropries pour fonder notre 
opinion. 


PricewatcrhouseCoopers, Society cooperative, 2 rue Gerhard Mercator, B,P. 1443, h-1014 Luxembourg 
T: +352 494848 i,F : +352 494848 2900, vjwiu.pwcJu 


Cabinet de revision agree. Expert-comptable (autorisation gouuemementale n a ioo282s6) 
R.C.S. Luxembourg B 65 477 - TVA LU25482518 
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Opinion 

A notrc avis, les etats financiers donnent une image fiddle du patrimoine et de la situation financiere 
de l’ensemble des compartiments de OLOS FUND S.C.A., SICAV-FIS au 31 decembre 2014, ainsi que 
du resultat globalise de leurs operations et des changements de Factif net pour Fexercice clos & cette 
date, conformement aux prescriptions legales et reglementaires relatives 4 l’etablissement et la 
presentation des etats financiers en vigueur au Luxembourg, 

Paragraphe d’observation 

Nous attirons Fattention sur la note 11 des etats financiers qui deerit les consequences possibles de 
l'issue du litige entre les actionnaires au sujet de la propriety economique des actifs et leur allocation 
dans les compartiments. 

Nous attirons egalement Fattention sur la note 5 qui indique que certaines lignes de credit arrivant a 
echcancc au cours de Fannee 2016 sont en cours de negotiations avec les elablissements de credit 
concernes. Ceci revel e l'existence d'une inceititude significative susceptible de jeter un doute 
important sur la capacite de la Societe ii poursuiwe son exploitation 

Notre opinion n'est pas modifiee h l'^gard de ces points d’attention. 


PricewaterhouseCoopers, Societe cooperative Luxembourg, le 19 juillet 2016 

Representee par 



13 



Document emis electroniquement 


OLOS FUND S.C.A., SICAV-FIS 


Etat globalise du patrimoine des Compartiments 1, 2, 3, 4, 5 et 6 


OLOS FUND S.C.A., SICAV-FIS 


Soctdtd en commandite par actions 



R.C.S. Luxembourg B 150.333 



Etat combine du patrimoine de i'ensembie des Compartiment 1,2, 3,4,5 et 6 

j au 31 Ddcembre 2014 



(exprime en EUR) 




lActlf Note(s) 

31.12.2014 

31.12.2013 

1. Valeur des imestissements dvaluds d ia Juste Valeur 




Prix d'achat ou de revient des terrains et constructions 

4 

460 617 247,40 

503 056 037,60 

Ecarts d'dvatuation 
2. Participations financieres 

4 

207 572 713,02 

187 185 960,92 

2.a) Participations financidres 


5 812 500,00 

5 812 500,00 

2.b) Ecarts devaluation 

3. Crdances sur des entreprises Irdes et sur ies entreprises avec 


231 500,00 

0,00 

lesquelles la socidtd a un lien de participation 
3.b) dont la durde rdsiduelle est supdrieure a 1 an 


419 900,10 

540 086,13 

4. Chances sur la realisation et la location d'Actlfe Immobiliers 




4,a) dont la durde rdsiduelle est infdrieure ou dgale Sian 
5. Autres Chances 


8 408 071,94 

5 705 396,16 

5,a) dont la durde rdsiduelle est tnfdrieure ou dgale d 1 an 


7 716 363,82 

7 518 125,97 

5,b) dont la durde rdsiduelle est supdrieure a 1 an 


10 537 093,61 

0,00 

6. Trdsorerie 

6.b) Avoirs en comptes courants 

7. Autres aetife 


9 914 748,55 

2 859 717,69 

7,a) Autres aetife 


3 318 136,81 

93 640,20 


714 548 275,25 

712 771 464,67 

Passlf 




8. Dettes covers Ies Otabiissements de erddit 




8.a) dont la durde rdsiduelle est infdrieure ou dgale d 1 an 

5 

134 592 471,83 

188 100154,79 

8.b) dont la durde rdsiduelle est supdrieure k 1 an 
9. Dettes sur achats et prestations de services 

5 

262 798 024,72 

283 727 007,30 

9.a) dont la durde rdsiduelle est infdrieure ou dgale 6 1 an 


8 255 020,23 

6 871 907,31 

9.b) dont la durde rdsiduelle est supdrieure & 1 an 
10. Dettes e rivers des entreprises tides et envers Ies entreprises 


7 808 792,24 

7 085 762,26 

avec lesquelles la socidtd a un lien de participation 




10. a) dont la durde rdsiduelle est infdrieure ou dgale 8 1 an 


0,00 

174 172,82 

lO.b) dent la durde rdsiduelle est supdrieure d 1 an 


658 984,63 

1 575 575,98 

11 Autres dettes 




11, a) dont la durde rdsiduelle est infdrieure ou dgale d 1 an 


24 123 299,46 

11 998 814,88 



438 136 593,11 

499 533 395,34 

Actlf net 


278 411 682,14 

213 238 069,33 


Les notes figurant en annexe font partie integrante des comptes annuels 
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OLOS FUND S.C.A., SICAV-FIS 


Etat Globalise du portefeuille des Actifs Iminobiliers 





OLOS FUND S.C.A., SICAV-f IS 

S&ilit4 en con-nTandte par actors 
ft.CS. Lurtriourg B 150 3-15 

Etat fclabilisi du fwirUfeuille des Aelifs Lrmwbiriflrs 1 
ao 31,12,14 
(hfrir^aMaSl 







Au 31112/2014 


J 

Au 31112/2011 

1 1 


Varlaf-ons 



fkjf 1 

Prf* d T acqu(sJflon 

Justa ValeUi 


BOP* 

Pri* d'acqulrfden 

Juste Vafeur 

w 

BGF 1 

Prlx d’acqufiitc-n 

Juste Valeur 













RESOWIEL 

BUREAUX 

cowuescfAL 

Wixre 

R4s«iva Foftfr'i'e 
Atfr« hors prqj-its 

471 £00 
446 770 
134 551 
49 507 
4 000 

204 447671,31 
177 877 045.22 
45 019 15-9.11 
30 071 655.23 
3 050 553.45 

151 132.53 

233 134 206.83 
310 556 368,51 
71 437 63-5 ,83 
43 SOI 655,23 
3 973 623.3 8 
IS1 162.53 

35.64 % 
45,45% 
10.6955 
6.5714 
0,6014 
0.0214 

631 494 
445 612 
144 230 
43 507 
4 030 

245 161 747,97 
176 023 386,05 
48 738 184.77 
30 041777.23 
2 934 759.0-3 
151 162.58 

293 347 053.44 
278 623 66-3,16 
78 277 668.18 
38 C04 777,23 
3 742 753,93 
151 162.5-3 

42,50% 
40,37% 
1 1,05% 
5.52% 
0,54% 
0,02% 

159 634 
71 
9 6?a 

* 4071*076,16 
1 6+3 669,17 

- 3 719 0+5.65 

23 673.0-3 
115 734.45 

55 212756,61 
31 957 705,35 

4 839 733,29 

5 8-35 873,00 
235 £04,45 

Total 

1 1« m 

460 617 247,40 

64*U9«0.4? 

IM.50% 

1 273073 

503 05-5 037,03 

690 241 993,52 

fM.00% 

169 445 

- 42 43-5 73-3,2-3 

22 052 013,10 

1 Tava k* acSka&rli'+u+i 4 J LlreHHvfj 
* Surface bruia co-isVucttfs p ar p 'a!a a j et n* (BcuEogt a s (Jcte 
’ % % va'-ij? fc ta'-a du porta feirT-a Vi’< jt) 

SGf) 










La notes figurant en annexe font partie intigrante des comptes annuels 
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! 

Informations statistiques j 



OLOS FUND S.C.A., SICAV-FIS 

Socidte en commandite par actions 
R.C.S. Luxembourg B 150,333 

Informations statistiques 




Actions en 

circulation au Actions £mises 

31.12,2013 

Actions rachetees 

Actions en 
circulation au 
31.12.2014 

COMPARTIMENT 1 RESIDENTIEL 

Actions de Commandite n 

250 

- 

250 

Actions ordinaires A 

1 750 

- 

1 750 

Actions ordinaires B 

1 750 

“ • 

1 750 

COMPARTIMENT 2 BUREAUX 

Actions de Commandite Q 

250 

- 

250 

Actions ordinaires A 

1 750 

- 

1 750 

Actions ordinaires B 

1 750 

- 

1 750 

COMPARTIMENT 3 COMMERCIAL 

Actions de Commandite n 

250 

- 

250 

Actions ordinaires A 

1 750 

- 

1 750 

Actions ordinaires B 

1 750 


1 750 

COMPARTIMENT 4 PRIVATIF 1 

Actions de Comma ndite n 

250 

- 

250 

Actions ordinaires A 

1 000 

- 

1 000 

COMPARTIMENT 5 PRIVATIF 2 

Actions de Commandite n 

250 

- 

250 

Actions ordinaires B 

1 000 

- 

1 000 

COMPARTIMENT 6 MIXTE 

Actions de Commandite « 

250 

- 

250 

Actions ordinaires A 

1 000 

- 

1 000 

Actions ordinaires B 

1 000 


1 000 


tes notes figurant en annexe fontpartie integrants des comptes annueis 
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Informations statistiques (suite) 


OLOS FUND S.C.A., SICAV-FIS 

Sod«$ en commandite par actions 
R.C.S. Luxembourg B 150.333 
Informations statistiques 


Sou&criptfon 

31.12.2011 

31.12.2012 

31.12.2013 

31,12,2014 

COMPARTiMENT 1 RESIDE NTIEL 

16/12/2009 





VNI en EUR 

375 000,00 

71 734,17 

61 677,74 

43 477,46 

30 569,62 

VNI par action 0 

100,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

VNI par action A 

100,00 

20,50 

17,62 

13,28 

8,73 

VNI par action 8 

100,00 

20,50 

17,62 

13,28 

8,73 

COMPARTIMENT 2 BUREAUX 

10/12/2009 





VNI en EUR 

375 000,00 

71 802,76 

61 756,79 

46 556,45 

30 648,41 

VNI par action Q 

100,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

VNI par action A 

100,00 

20,52 

17,64 

13,30 

8,76 

VNI par action B 

100,00 

20,52 

17,64 

13,30 

8,76 

COMPARTIMENT 3 COMMERCIAL 

16/12/2009 





VNI en EUR 

375 000,00 

71 802,77 

61 756,80 

46 556,46 

30 648,42 

VNI par action o 

100,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

VNI par action A 

100,00 

20,52 

17,64 

13,30 

8,76 

VNI par action B 

100,00 

20,52 

17,64 

13,30 

8,76 

COMPARTIMENT 4 PRIVATiF 1 

16/12/2009 





VNI en EUR 

125 000,00 

-180 707,0? 

-202 639,14 

-223 695,85 

-0,25 

VNI par action 0 

100,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

VNI par action A 

100,00 

-180,71 

-202,64 

-223,70 

-0,00 

COMPARTIMENT 5 PRIVATiF 2 

07/01/2014 





VNI en EUR 

125 000,00 

- 

- 

- 

109 989,00 

VNI par action a 

100,00 

- 

- 

- 

0,00 

VNI par action A 

100,00 

" 


■ 

109,99 

COMPARTIMENT 6 MIXTE 

31/03/2011 





VNI en EUR 

42 787 983,00 

202 675 766,21 

199 741 708,37 

213 322 174,61 

276 209 826,94 

VNI par action a 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

VNI par action A 

21 303,90 

101 337,68 

99 870,85 

106 661,09 

136 104,9! 

VNI par action B 

21 393,99 

101 337,88 

99 870,85 

106 661,09 

138 104,91 


les notes figurant en annexe font partie integrants des comptes annuels 
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OLOS FUND S.C.A., SICAV-FIS 


Etat globalise des changements de I’Actif Net des 
Compartiments 1, 2, 3, 4, 5 et 6 


OLOS FUND S.C.A., SICAV-FIS 

Societe en commandite par actions 
R.C.S. Luxembourg B 150.333 

Etat globalise des changements de I'Actif Net des Compartiments 1,2, 3,4, 5 et 6 
pour la periode du 1 janvier 2014 au 31 decembre 2014 

(exprime en EUR) 

Note(s) 

Exercice 2014 

Exercice 2013 

Actif Net au debut de I'exercice (1) 

213 238 069,33 

199 724 260,56 

Revenus 

1. Loyers et re\enus assimiles 

2. Interets et revsnus assimil6s 

2 959 093,05 

2 268 154,52 

a) provenant d'entreprises ltees ou detenues en participations 

0,00 

570,14 

b) autres interets et reusnus assimites 

2 566 505,85 

2 622 014,53 

3. Autres produits 

342 626,72 

573 846,05 

Total des revenus (2) 

5 868 225,62 

5 464 585,24 

Charges 

2. Honoraires pour conseil en in\estissement 

3. Honoraires pour gestion par 1'assocte commandite 

' 214 945,66 

181 250,00 

a) Commission de gestion 6 

75 000,00 

160 000,00 

4. Commissions Banque depositaire et Agent de transfert 

323 060,86 

202 498,13 

5. Honoraires et autres charges 

6 458 835,84 

5 013 233,10 

10. Taxe d'abonnement 7 

11. Int6rets et charges assimilees 

27 859,85 

21 657,19 

b) autres interets et charges 

8 404 846,63 

9 091 561,82 

Total des charges (3) 

15 504 548,84 

14 670 200,24 

Produits de la realisation d'Actifs(4) 

51 842 988,08 

13 899 325,65 

Variations de valeur (6) 

20 386 752,10 

8 820 098,12 

Produits de (a realisation d’Actifs financiers (6) 

231 500,00 

0,00 

Resuitat des operations de I'exercice (7=2-3+4+5+6) 

62 824 916,96 

13 513 808,77 

Souscriptions 

125 000,00 

0,00 

Scission 

223 695,85 

0,00 

Variation de I'Actif Net au coursde I'exercice 

63 173 612,81 

13 513 808,77 

Actif net & la fin de I'exercice 

276 411 682,14 

213 238 069,33 


Les notes figurant en annexe font partie intigrante des comptes annuels 
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Note 1. Forme de societe, capital, compartiments 


La Socidtd est une societe d’investissement a capital variable (« SICAV ») rdgie par la loi 
modifide du 13 fevrier 2007 relative aux Fonds d’Investissements Specialises (« FIS ») qui a ete 
dtablie pour une duree illimitde sous la forme d’une Socidtd en Commandite par Actions 
(“SCA”) le 16 ddcembre 2009 et avec un capital initial fixe a 1.250.000 6. 

En tant que socidtd en commandite par actions, la Socidtd possdde deux categories diffdrentes 
d’Actionnaires: 

® L’Associd Gdrant qui est responsable de la gestion de la Societe et de ses Compartiments, le 
cas echeant, pour des Compartiments specifiques, conjointement avec un Associe Cogerant 
specifique a chaque Compartiment concerne. L’Associd Gerant est OLOS MANAGEMENT 
S.A., une societe anonyme constituee selon les lois luxembourgeoises le 16 ddcembre 2009 
et ayant un capital social de 125.000 € ; 

* Les associds commanditaires dont la responsabilite est Iimitee au montant de leur 
investissement respectif dans la Socidtd et qui ne peuvent s’immiscer dans la gestion de la 
Societe. 

Le capital social de la Socidte correspond a tout moment h, la ValeurNette d’lnventaire totale de 
ses Compartiments telle que ddterminee selon le Mdmorandum de Placement Privd et les Statuts. 

Au 31 ddcembre 2014 les actifs et passifs de la Socidte sont rdpartis sur ies 6 Compartiments 
suivants : 

« 1 Residentiel 

® 2 Bureaux 

• 3 Commercial 

* 4 Privatif 1 

« 5 Privatif 2 

® 6 Mixte 

En date du 7 janvier 2014 le Compartiment 5 Privatif 2 a etd lancd. 

Les actionnaires de la Socidtd, lors de Passemblde generale extraordinaire tenue le 31 juillet 
2014 decident de transfdrer par voie de scission partielle, sans dissolution de la Socidtd, 
Pintegralitd du patrimoine actif et passif du Compartiment 4 Privatif 1 a la societe Cloche d’Or 
Promotion SA.r.l. 

Dans le cadre des relations avec les crdanciers, chaque Compartiment est traitd comme une seule 
entite separee. Les actifs d’un Compartiment repondent exclusivement des dettes, engagements 
et obligations attribuables au Compartiment concerne conformement au Mdmorandum de 
Placement Privd. A cet egard, si la Societd encourt un engagement affdrent a un Compartiment 
particular, le recours des crdanciers se rapportant a cet engagement, sera limitd exclusivement 
aux actifs du Compartiment concernd. 
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Note 2. R&gles devaluation 


Les cliiffres prdsentes dans les Etats Financiers represented la somme des chiffres ligne par ligne 
de chacun des Compartiments 1, 2, 3, 4, 5 et 6 de Olos Fund SCA, SICAV-FIS. Le calcul de la 
Valeur Nette d’Inventaire est effectue en tenant compte des regies devaluation precisees ci- 
dessous : 

(1) Les Actifs Immobiliers sont evaluds a leur Juste Valeur ou h leur valeur determine dans le 
plan de cession des actifs. La Juste Valeur des Actifs Immobiliers it ddvelopper est determine 
par FExpert Independant et correspond a leur valeur estimee de realisation future correspondant 
a un etat futur de ddveloppement ou d’achevement potentiel, dimiiute de toutes les depenses 
futures n^cessaires a Faccomplissement de ce stade de d^veloppenient ou d’achevement et en 
prenant en compte tous les facteurs de risques connus et les probability de realisation. Pour les 
constructions en cours la premiere evaluation par FExpert Independent a lieu apres achevement. 
Dans le cadre de cette rndthode les realisations d'actifs de type bureaux et retail, d'un montant 
supdrieur ou dgal a 2,5 millions d'euros, sont assimilees a des "share deals". En consequence, 
seuls des frais de transaction de 2.5% sont deduits de la valeur de sortie brute devaluation 
determine par 1'Expert Independant, en tant que frais d'acquisition, pour determiner la valeur de 
sortie nette. Pour les projets residentiels, les valeurs de sortie nettes estimees par 1'Expert 
Inddpendant sont frais d'acquisition non deduits, car, it charge de l'acheteur. 

De telles evaluations peuvent 6tre utilisees pendant les douze mois qui suivent Fevaluation a 
moins qu’il y ait un changement dans la situation generale dconomique ou dans la condition des 
Actifs Immobiliers qui necessite la realisation d’une nouvelle evaluation dans les m£mes 
conditions que Fevaluation annuelfe. L’Associe Gdrant peut opter pour une frequence 
devaluation differente. Pour Fexercice se terminant au 31 decembre 2014 il a ete opte pour une 
evaluation annuelle. Jusqu’a une nouvelle evaluation toute amelioration ou tout developpement 
peut en principe etre pris en compte sur la base du prix d’acquisition ou de revient, incluant tous 
les couts, taxes et frais lids. La Societe a cependant opte pour ne pas incorporer les frais de 
financement au prix de revient. 

(2) La valeur de toutes especes en caisse ou en depot, des billets h escompte, des effets et billets 
payables a vue et des comptes & recouvrer, des charges constatees d’avance, des dividendes en 
especes et des into rets declares ou courus tels que susmentionnes et non encore perils, sera 
reputee etre la valeur nominale totale y afferente, a moins qu’il s’avere improbable que cette 
valeur puisse etre payee ou re^ue en entier. Cette valeur sera determinee apres deduction de 
corrections de valeurs appropriees pour refleter leur Juste Valeur. 

(3) La valeur de tous les litres negociables, n’entrant pas dans le champ de la section (1) ci- 
dessus et qui sont cotes sur une bourse officielle ou ndgocids sur un autre Marche Rdglemente, 
sera dvaluee au dernier cours disponible sur le marche principal dans lequel les titres sont 
ncgocics. Si ces cours ne sont pas representatifs de la Juste Valeur, cette derniete sera determinde 
sur la base de leur valeur probable de realisation. 
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(4) La valeur des titres qui n’entrent pas dans le champ de la section (1) ci-dessus, qui ne sont 
pas cotes ou negocies sur un Marche Reglemente, sera evaluee au dernier prix disponible a 
Luxembourg. Si ce prix n’est pas reprdsentatif de ia Juste Valeur; cette demiere sera ddterminee 
sur la base de leur valeur probable de realisation, 

(5) Les autres actifs seront evalues a la Juste Valeur conformement aux principes et procedures 
d’ evaluation generalement acceptds. 

(6) Les Dettes sont dvaludes & leur valeur nominale. 


Note 3. Method es et regies comptables 


1) Les comptes annuels sont dtablis conformdment aux dispositions legales et rdglementaires 
luxembourgeoises, et aux pratiques comptables generalement admises. 

2) La Socidtd n’etablit pas de comptes consolidds et ses comptes ne sont pas consolides dans un 
ensemble plus grand. 

3) Les frais d’dtablissement ont dtd ddduits intdgralement en tant que charges au titre du 
premier exercice social, 

4) Les comptes annuels de la Socidte et de ses Compartiments sont etablis en Euros. 

5) Une operation conclue en monnaie etrangere est comptabilisde en Euros, en convertissant le 
montant des devises au taux de change en vigueur au moment ou 1’operation est effectude. La 
valeur de tous les actifs et engagements libellds dans une autre devise que l’Euro est convertie 
aux taux de change applicable au jour de cloture. 

6) Aux fins de Evaluation de ses engagements, la Socidte peut prendre en compte tous les frais 
administrates et autres depenses de nature reguliere ou periodique en les evaluant au titre de 
I’annee entidre ou de toute autre pdriode et en imputant le montant retenu proportionnellement 
aux fractions de cette pdriode. 

7) Les biens, engagements, frais et depenses qui ne sont pas attribues a un Compartiment 
determine, seront affectds h la discrdtion de PAssocie Gdrant agissant le cas echeant en accord 
avec l’(les) Associe(s) Cogerant(s) du ou des Compartiment(s) concerne(s) pour le(s)quel(s) 
PAssocie Cogdrant s’est vu reconnaltre un tel droit de coddcision de fa^on dgale aux differents 
Compartiments ou repartis au prorata de la Valeur Nette dlnventaire de chaque Compartiment 
en ddbut ou en fin de pdriode ou en moyenne. 
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8) Les Actions a emettre par la Socidtd seront considdrdes comme dmises des la cloture du Jour 
d’Evaluation de leur emission et leur prix d’dmission sera considere comme un montant a 
recevoir par la Societe jusqu’a la reception du paiement. Les Actions a racheter seront 
considdrdes comme dmises et en circulation jusqu’a la cloture du Jour d’Evaluation applique a ce 
rachat et leur prix sera considere comme etant un engagement des la cloture du Jour d’Evaluation 
jusqu’au paiement. 

9) Le prix de cession des actifs realisds intdgre la quote-part de la marge de promotion sur les 
projets finalisds. 

10) Les decomptes de promotion comptabilisds sont ceux qui correspondent a ceux transmis par 
les promoteurs. 


Note 4. Portefeuille immobilier 


Le portefeuille immobilier de la Socidtd se situe exclusivement sur le territoire du Grand-Duche 
du Luxembourg. Le portefeuille a fait l’objet d’une rddvaluation en application de la mdthode 
ddcrite ci-dessus sur base de la considdration que le financement adequat mis en place permettra 
k la Socidtd de mettre en oeuvre sa stratdgie k long terme qui consiste & conserver ses actifs 
jusqu’a leur stade final de developpement. Ce stade consiste en principe en la realisation et mise 
sur le marchd de terrains avec permis de construire et de constructions erigees endeans les 
maxima admissibles eu dgard aux regies urbanistiques applicables et en profitant pleinement des 
economies d’dchelle a 1’interieur de la Societe. II est peu probable qu’une rdalisation directe et a 
court terme de 1’ensemble des Actifs Immobiliers permettrait de rdaliser un prix depassant 
notablement le prix d’ acquisition. 

Le produit de la rdalisation d’actifs est compose des produits de cessions lids aux projets 
residentiels et de la quote-part de la marge de promotion sur les projets residentiels finalisds. 

Au 31 ddcembre 2014, les couvertures d’assurance de la Societe couvrent: 

• Sa responsabilite civile en cas de dommage a des tiers pour I’ensemble du patrimoine 
foncier ddtenu a concurrence d’un maximum de 200 Ha. 

• Sa responsabilitd pour les terrains avec des constructions vouees a la destruction au titre 
des constructions et au titre de la responsabilitd civile en cas de dommage a des tiers. 

• Sa responsabilite decennale pour les biens dont elle a joud le role de promoteur et au titre 
de la responsabilitd civile en cas de dommage k des tiers. 

• Sa responsabilitd pour les travaux d’ infrastructures et d’amdnagements au titre des 
ouvrages et au titre de la responsabilitd civile en cas de dommage a des tiers. 

• Conformement aux obligations requises dans le rdglement de copropriete, les biens 
construits et invendus qui sont en copropridte, sont assurds pour tous les ddgats par les 
organismes de gerance : 

Afin d’dtre couvert dans tous les cas de figure, la Socidtd beneficie a partir de 2012, 
d’une assurance multirisque de second rang. 
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Note 5. Dettes envers les etablissements de credit 


La prolongation de certaines lignes de credit arrivant a 6ch6ance au cours de l’ann6e 2016 est en 
cours de negociation avec les dtablissements de credit concern&s. LAssocie -Gerant est confiant 
au vu de ces negotiations que la continuite d'exploitation de la Societe est assuree. 


Note 6. Commission de gestion et Commission de performance 


Conformemenl aux conditions ddcritcs dans le Supplement de chaque Compartiment insere au 
Memorandum de Placement Prive, des Commissions de Gestion et des Commissions de 
Performance seront prelevdes sur les actifs de chaque Compartiment pour etre payees a l’Associe 
Gdrant et, le cas echeant, aux Associes Cogerants. La Commission de Gestion couvrira 
notamment une remuneration aux conditions normales du marche des services rendus par 
PAssocie Gerant et le cas echeant P(les) Associe(s) Cogdrant(s) ainsi que toutes les depenses 
supportees par ou pour le compte de PAssocie Gerant et, le cas echeant, des Associes Cogerants 
et tous les frais de bureau et les frais a caractere administratif de PAssocie Gerant et, le cas 
echeant, des Associes Cogerants, en ce compris les salaires et ddpenses du personnel ainsi que 
les frais de ddplacement engages par les dirigeants de PAssocie Gerant et, le cas echeant, des 
Associes Cogerants dans Pexercice de leurs fonctions pour la Societe, A moins que de telles 
commissions et charges ne soient directement couverts par le Compartiment concerne. 


Note 7. Taxe d’abonnement 


La Societd est assujettie a une taxe d’abonnement annuelle dgale & 0,01% de ses Actifs Nets. La 
Taxe d’Abonnement est payable trimestriellement sur la base des Actifs Nets de la Societe, 
determine au dernier jour de chaque trimestre. 
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Note 8. Distributions 


Les Actions Ordinaires conferent des droits 4 des distributions tels que decrites dans le 
Supplement de chaque Compartiment insere au Memorandum de Placement Prive, dont le 
montant sera determine par PAssocie Gerant agissant le cas echeant en accord avec P(les) 
Associe(s) Cogerant(s) du ou des Compartiment(s) concerne(s) pour le(s)quel(s) PAssocie 
Cogerant s’est vu reconnaitre un tel droit de codecision, 

L’Associe Gerant et, le cas echeant, les Associ6s Cogerants, percevront a titre de seule 
distribution la Commission de Gestion et/ou la Commission de Performance telles que prevues 
en vertu du Memorandum de Placement Prive; le montant ou taux de ces commissions etant 
specifies dans le Supplement de chaque Compartiment concerne ins6re au Memorandum de 
Placement Prive. Les Actions de Commandite ne conferent aucun droit a une distribution a 
l’exception des commissions susvisees. 


Note 9. Commission d’emission 


Une commission de vente a concurrence de maximum 5% du montant de la souscription peut 
etre facturee par PAssocie Gerant, le cas echeant en accord avec l’(les) Associe(s) Cogerant(s) 
du ou des Compartiment(s) concerne(s) pour le(s)quel(s) PAssocie Cogerant s’est vu reconnaitre 
un tel droit de codecision, aux souscripteurs et peut etre attribuee aux agents participant au 
placement, a PAssocie Gerant et, le cas echeant, aux Associes Cogerants ou au Compartiment 
concerne selon les termes stipules dans le Supplement de chaque Compartiment insere au 
Memorandum de Placement Prive. 
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Note 10. Evdnements import ants surveiius a pres la cloture de l’exercice 


En janvier 2015, la societe tierce beneficiaire d’une option d’achat de la participation detenue par 
la Societd dans la socidtd anonyme B.G.l. S.A. a demande l’exercice de son option d’achat. 

Le terrain de Pilot C a fait l’objet, au cours du premier semestre 2014, d’un contrat de cession 
sous la condition suspensive d’obtention du permis de construire purge de tous recours. Au cours 
du mois de juin 2015, la Socidte en charge du ddveloppement de Pilot C a obtenu le prddit 
permis et Pabsence de recours a etc constatee fin septembre 2015. L’ operation porte sur un 
montant de 55.000K6 au benefice de la Societe. L’ilot C est un actif immobilier qui se verra 
allouer au Compartiment 4 privatif 1 suivant le jugement du Tribunal d’arrondissement de 
Luxembourg du 22 fevrier 2016, qui est exdcutoire par provision sans caution (voyez infra). 
Ikodomos Holding a relevd appel de ce jugement en date du 11 avril 2016. Les administrateurs 
Lux et Bontemps entendent souligner que les administrateurs ont un differend sur la validite de 
contrats datant de 2014 en rapport avec la mise en valeur de Pilot C ainsi que sur les modalites 
de cette operation. Le differend porte principalement sur le montant du prix fixe de 55.000K6 ou 
de 83.000K6 et sur la non-application de la partie variable definie au niveau d’options que 
certains administrateurs considered comme ayant fait l’objet d’une renonciation definitive par la 
Societd en juillet 2013. Ce differend ne remet pas en cause l’exdcution de Popdration et le revenu 
minimum de EUR 55.000K au benefice de la Socidtd, Les administrateurs Becca et Wilwert 
contestent le bien-fondd de ces remarques et font valoir qu’elles manquent de toute pertinence eu 
dgard au jugement executoire par provision du 22 fevrier 2016 et a Pallocation subsequente de 
Pilot C au compartiment 4 (privatif Promobe) qui s’en suivra. 

L'associd commanditaire Promobe Finance SA a assigne la Societe, son associe-gerant, 
Ikodomos Holding SA et trois administrateurs de son associe-gerant en vue de voir executer 
certaines dispositions du contrat-cadre de restructuration et de transfert d’un patrimoine 
immobilier datd du 16 novembre 2010 conclu entre la Societe, Promobe Finance SA et Ikodomos 
Holding SPF, execution a laquelle s’opposait Ikodomos Holding SPF et les administrateurs Lux 
et Bontemps. Par un jugement en date du 22 fevrier 2016, le Tribunal d’arrondissement de 
Luxembourg a fait droit it cette demande de Promobe Finance SA et une allocation en 
application des dispositions du contrat-cadre prdcitd a dtd ordonnde, un administrates ad hoc 
devant se substituer a Olos Management SA pour effectuer cette allocation a etc nomme aux fins 
de voir cxccutcr ce jugement. Ce jugement est executoire par provision sans caution et, done, 
nonobstant tout appel. L’associe commanditaire Ikodomos Holding a fait appel contre ce 
jugement en date du 1 1 avril 2016. 

Le troisieme dvdnement est que la CSSF a inflige des amendes d’ordre aux administrateurs pour 
ddfaut de production notamment des comptes annuels au 31.12.2014. 

Chacun des administrateurs a exered un recours contre ces amendes d’ordre au motif que le 
retard ne lui serait pas imputable. 
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Le quatri&ne dvdnement est que PAssocie-Gerant constate que P operation sur Pilot C du Ban de 
Gasperich s’est concretisde avec succes le 21 decembre 2015 dans le respect du plan initialement 
dtabli. 

II n’y a pas eu d’autres evenements importants survenus apres la cloture. 


Note ll.Litiges et contestations cntre actionnaires 


11.1. Allocation des actifs et passifs aux compartiments 

L'associe commanditaire Promobe Finance SA a assigne la Societe, son associd-gdrant, 
Ikodomos Holding SA et trois administrateurs de son associd-gerant en vue de voir executer 
certaines dispositions du contrat-cadre de restructuration et de transfert d ! un patrimoine 
immobilier date du 16 novembre 2010 conclu entre la Societe, Promobe Finance SA et Ikodomos 
Holding SPF, execution k laquelle s’opposait Ikodomos Holding SPF et les administrateurs Lux 
et Bontemps. 

Par un jugement en date du 22 fevrier 2016, le Tribunal d’arrondissement de Luxembourg a fait 
droit a cette demande de Promobe Finance SA et une allocation en application des dispositions 
du contrat-cadre prdcite a dte ordonnee, un administrateur ad hoc devant se substituer a Olos 
Management SA pour effectuer cette allocation a ete nommd aux fins de voir exdcuter ce 
jugement. Ce jugement est executoire par provision sans caution et, done, nonobstant tout appel. 
L’associd commanditaire Ikodomos Holding a fait appel contre ce jugement en date du 11 avril 
2016. 

Par une r6solution du 30 mai 2016, et sur base de la comptabilite telle que lui fournie par 
P administration centrale, a savoir Grant Thornton Abax Investment Services, PAdministrateur 
ad hoc a decide Pallocation des actifs et passifs correspondant au patrimoine Privatif Promobe 
Finance du compartiment 6 au compartiment 4. Par la meme resolution, PAdministrateur ad hoc 
a ddcidd Pallocation des actifs et passifs correspondant au patrimoine Privatif Ikodomos Holding 
du compartiment 6 au compartiment 5. 

La decision de PAdministrateur ad hoc a ete suspendue par Pordonnance en rdfdre du Tribunal 
d’arrondissement de Luxembourg en date du 30 mai 2016. 

L’etat des patrimonies de P ensemble du compartiment 6 mixte est le suivant : 
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Les administrateurs Eric Lux et Romain Bonteraps prennent la position que ce tableau, 
confectionne uni later a lenient par Promobe S.A., (i) manque de pertinence dans la mesure ou le 
jugement du 22 fevrier 2016 n’a aucun effet retroactif, et (ii) est inexacte, puisqu’il ne tient pas 
compte de la necessity de reallouer correctement, avec les actifs, tous les passifs, y compris les 
frais et depenses du passd, ceci sur la base des chiffres en 2016, Ils rendent dgalement attentif 
que le PPM prevoit que le transfert d’un Actif Immobilier dolt se faire « moyennant une juste 
remuneration controlee par PExpert Independant ». 

Les administrateurs Becca et Wilwert relevent que ce tableau a 6te prepare sur base de la 
comptabilite rdgulierement tenue par (’administration centrale d’Olos Fund, a savoir Grant 
Thornton Abax Investment Services et auditee par le reviseur d’entreprises d’Olos Fund, a savoir 
PwC Luxembourg. Ils ont pour objectif d’assurer que les lecteurs des comptes puissent avoir une 
image fidele du patrimoine d’Olos Fund et, notamment, de ses compartiments, qui, suite au 
jugement rendu par le Tribunal d’arrondissement de Luxembourg en date du 22 fevrier 2016, se 
verront allouer les actifs et les dettes contenues dans le compartiment 6 d’Olos Fund. Les 
critiques formulees a cet 6gard par Messieurs Lux et Bontemps manquent de toute pertinence et 
de tout fondement. 
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Par ailleurs, un deuxieine sujet de disaccord existe entre les associds commanditaires de la 
Societe relativement a la deduction de la latence fiscale pour les besoins de calcul des prix de 
cession des filiales en 2010, calcul que Promobe Finance SA conteste. De plus Promobe Finance 
SA revendique des interets sur les creances entre les patrimoines distingues au niveau du Contrat 
Cadre. Une allocation basde sur les positions de Promobe Finance SA porterait les valeurs nettes 
des compartiments aux montants suivants : 
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Les administrateurs Eric Lux et Romain Bontemps contestent le principe et le calcul de la 
revendication de Promobe a titre de latence fiscale, et ils renvoient notamment au courrier qui a 
dtd envoyd par leur conseil juridique Maitre Marc KLEYR le 18 janvier 2016 au rdviseur PwC. 

Les administrateurs Becca et Wilwert relevent que le principe et le calcul du montant de la 
latence fiscale a ete effectue sur base d’eidments objectifs, dont notamment une serie de courriers 
de Monsieurs Romain Bontemps lui-meme en date des 9 octobre et 3 novembre 2012. 

Les administrateurs Andrd Wilwert et Flavio Becca indiquent, quant a eux, que, depuis 2010, est 
regulierement tenue au sein de la Socidtd une comptabilite distinguant et respectant les differents 
patrimoines, avec imputation des charges et benefices propres a chacun de ces patrimoines et/ou 
k la Societd selon leur nature et leur raison d’etre, le tout conformement a un accord inter venu 
entre parties, Les administrateurs Eric Lux et Romain Bontemps contestent l’existence de cet 
accord, Les administrateurs Andre Wilwert et Flavio Becca relevent que des documents 
etablissant cet accord existent et ont dtd conimuniquds a Fadministrateur ad hoc Me Denis 
Philippe. 
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Les administrateurs Eric Lux et Romain Bontemps notent que les pieces produites ne 
documentent pas cet accord et que, selon eux, P Operating memorandum integrant la maniere de 
comptabiliser n’a jamais dtd approuvee. Les administrateurs Andre Wilwert et Flavio Becca 
contestent cette derniere affirmation. 

11.2. Dticoniptes dc promotion 

La Socidtd est signataire de contrats de promotion avec des promoteurs immobiliers Kurt 
Constructions SA, T-Comalux SA, Belair Lotissements SA et Arboria Developpement SA. 

Les promoteurs organisent la vente des logements aux acquiSrcurs individuels sur les terrains 
ddveloppds par la Societe. Les promoteurs r^mundrent la Societe sur la marge de promotion 
qu'ils rdalisent. Un contrat de Promoteur Immobilier entre Olos Fund et les promoteurs ddfinit les 
regies de cooperation. II y est prdvu Pdtablissement de divers documents relatifs aux aspects 
techniques et au prix de vente pour chaque Phase (Residence) lesquels deviendront contractuels 
par la signature d’avenants au Contrat. 

Des divergences d'interprdtation du contrat de promoteur se sont faites jour. Elies sont de deux 
ordres : 

(i) Contestations des retrocessions de marge par les socidtds de promotion 

Les administrateurs Lux et Bontemps defendent le point de vue que le budget approuvd entre le 
Fonds et les societes de promotion doit §tre respecte et qu’en cas de depassement de couts, un 
accord entre les deux parties doit etre trouve. Ces administrateurs indiquent que, selon eux, les 
marges de promotion prdvisionnelles ne seraient pas respectees. Un dealt serait a constater au 
niveau des frais de gestion (PM, QS et gestion clients) de la societe T-Comalux qui est liee a un 
des actionnaires. II serait a constater que les cofits de project management, QS et gestion des 
clients seraient ddpassds. 

Les administrateurs M. F. Becca et M. A Wilwert supportent la politique pratiquee par les 
promoteurs, c'est-a-dire une politique basee sur la facturation d’heures prestees par les projets 
managers et ne constatent aucune irregularite. Ils ne soutiennent done pas la position des 
administrateurs Lux et Bontemps et la contestent. 

Par ailleurs, les administrateurs M. E. Lux et M. R. Bontemps contestent le niveau et des frais 
gdndraux et la nature de certains elements ddcomptds par les societes de promotion qu'ils 
considerent trop elevds. 

Les administrateurs M. F. Becca et M. A. Wilwert supportent la politique pratiquee par les 
promoteurs et ne constatent aucune irregularity. Ils ne soutiennent done pas la position des 
administrateurs Lux et Bontemps et la contestent. 
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(ii) Etablissement des decomptes de promotion et comptabilisation des revenus de 
rdtrocession de marge dans la Socidte 

Une divergence suppldmentaire est relative au moment ou les decomptes finaux de promotion 
do i vent etre presentes par les promoteurs. 

Les promoteurs T-Comalux et Kurt Constructions ont decide, sur base de leur lecture des 
dispositions des contrats de promotion les liant a la Socidtd, d'dtablir leurs decomptes de 
promotion au moment oil tous les lots privatifs d’une residence ont dtd cedds & des acquereurs 
tiers. Les promoteurs Arboria Developpement et Belair Lotissement ont ctabli des decomptes 
pour des residences pour lesquelles il restait des lots privatifs invendus. Cependant, ces 
decomptes n’ont pas dtd comptabilises par la Socidtd a la demande des adininistrateurs nommds 
au conseii d’administration de la Socidtd par l’actionnaire lid aux promoteurs Belair 
Lotissements et Arboria Developpement dans le but d’assurer, selon ces administrateurs, un 
traitement identique de tous les promoteurs. 

Le conseii juridique de la Societe a examind le sujet sur base du contrat de promotion et a conclu 
que le contrat ne donnait pas la solution et qu'il devait dtre renegocie avec les promoteurs pour 
clarifier le moment auquel les ddcomptes doivent effectivement etre etablis. 

Un compromis a done ete trouvd entre les administrateurs en ne comptabilisant aucun des 
ddcomptes des residences concernees, mais en indiquant dans la presente note aux comptes les 
montants des revenus potentiels communiquds par les promoteurs immobiliers. 

En consdquence, les revenus en rapport avec les ddcomptes non comptabilisds ont ete estimds par 
les promoteurs a EUR 7.345.211, dont : 

• EUR 1.775.558 pour les projets realises par Kurt Constructions. 

• EUR 2.547.504 pour les projets realisds par T-Comalux, 

• EUR 3.022.150 pour les projets realises par Belair Lotissements. 

L'actif net de la Socidtd pourrait done etre positivement impacte de ces memes montants. 
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